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acterised  by  inconsistent  findings  and debates  about  causes  and  effects.  In  their  own 















greater bankruptcy chances pre‐succession. However, post‐succession,  these  firms  still 















group enables considering  the  impact of  leader continuity on  team performance, com‐
pared to a leader change. 
Contrasted results were found in the 35 studies identified, including across studies 
about  the same country. Twelve studies  (six NA and six CG)  found no significant  im‐


















in  the  same  situation).  In  contrast  to  leader  dismissal  that  can  be  planned  by  the 




























the  firm’s  strategy,  its unique  competencies  and vulnerabilities,  and  the  specific  chal‐
lenges that the firm faces in its environment. The authors add that, through this experi‐
ence, directors also gain familiarity about the board members and key executives. There‐






directors who  transfer  external market know‐how  and know‐who  embedded  in other 
firms and industries. However, it can be argued that board‐level learning from others also 
occurs for the outside directors who  learn from board members and key executives al‐
ready present  in the firm prior  to their appointment. In this case,  learning‐by‐doing and 
learning from others are mixed together. This specific learning from others echoes the idea of 











board  experience  make  more  informed  choices,  with  a  positive  impact  on  team 
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the  top of  their domestic  leagues and  in  the main European club competition,  i.e.,  the 
UEFA (Union of European Football Associations) Champions League (Scelles et al. 2020a). 
Although we agree with a  trend  towards a move  from  the SSSL  to  the MCMMG 
model (e.g., in French football, see Scelles and Andreff 2017), we argue that there was/is 
rather the coexistence of both models in European men’s football (Andreff 2017). This is 
true  even  for  top‐level European professional  clubs,  as  evidenced  by  the most  recent 












































































































since  the  start of  the  season. Van Ours  and Van Tuijl  (2016, p.  596) note  that  “If  this 



















































































July  2021:  lfp.fr,  racingstub.com/games,  transfermarkt.com,  oddsportal.com,  football‐























































hypotheses. No heteroscedasticity was  identified  in our models;  therefore,  the  results 
were not corrected. The three control variables had a significant impact on performance, 
with the expected sign, whereas interim had no significant impact. 




  Model 1  Model 2  Model 2′  Model 3  Model 3′ 
Home Advantage 
0.663 ***  0.663 ***  0.663 ***  0.663 ***  0.663 *** 
(0.037)  (0.037)  (0.037)  (0.037)  (0.037) 
Competitor Position 
0.040 ***  0.040 ***  0.040 ***  0.040 ***  0.040 *** 
(0.004)  (0.004)  (0.004)  (0.004)  (0.004) 
Position Last Year 
−0.019 ***  −0.019 ***  −0.016 ***  −0.018 ***  −0.018 *** 
(0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.005)  (0.005) 
Dismissal 
0.231 ***  0.232 ***    0.235 ***    
(0.056)  (0.056)  (0.056) 
Quit 
0.129  0.119  0.063  0.14  0.142 
(0.105)  (0.105)  (0.105)  (0.105)  (0.106) 
Interim 
0.041  0.046  −0.040  0.046  0.046 
(0.454)  (0.454)  (0.453)  (0.454)  (0.454) 
Counterfactual—Dismissal 
0.248 ***  0.251 ***    0.245 ***   
(0.059)  (0.059)  (0.059) 
Counterfactual—Quit 
0.504 ***  0.515 ***  0.458 ***  0.491 ***  0.500 *** 

























J. Risk Financial Manag. 2021, 14, 439  12  of  18 
 
 
Local        ref.  ref. 
National       
−0.146  −0.133 
(0.197)  (0.209) 
Global       
0.116  0.065 
(0.098)  (0.109) 
Dismissal * Local         
0.192 *** 
(0.067) 
Dismissal * National         
0.182 
(0.170) 
Dismissal * Global         
0.424 *** 
(0.126) 
Counterfactual—Dismissal * Local         
0.241 *** 
(0.069) 
Counterfactual—Dismissal * National         
0.276 
(0.203) 




−0.588 ***  −0.585 ***  −0.501 ***  −0.710 ***  −0.700 *** 
(0.100)  (0.102)  (0.099)  (0.143)  (0.143) 
Observations (Teams)  4918 (29)  4918 (29)  4918 (29)  4918 (29)  4918 (29) 
R2  0.122  0.122  0.122  0.122  0.123 
Notes: * p < 0.1; ** p < 0.05; *** p< 0.01. Standard errors are displayed in brackets. 












































































































to  national‐oriented  ownership.  This  is more  consistent with  Banalieva  and  Santoro 
(2009). This may confirm that the quality of the decisions made by football organisations 






































dismiss the  leader or not  in  the context studied  (football), board members are also  im‐
portant actors (Mangena et al. 2012). Unfortunately, it was not possible to gather infor‐
mation related to board members that could be used in this study. As for the first limita‐
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